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の候補として半導体市場における需給の先行指標である BB レシオ（Book-to-Bill Ratio）について考察して
いる。BB レシオは、出荷額（Billing）に対する受注額（Booking）の割合であり、受注額は需要量 ､ 出荷額（売
上高）は供給量に相当するため ､ この指標は、需給バランスを表し ､ 先行きや景況感や市況を示す先行指標
である。BB レシオは、最初、半導体企業のものが公表されていたが、現在では、米国では SEMI（国際半
導体製造装置材料協会）により ､ 北米に本社を置く半導体製造装置企業の BB レシオが ､ 日本では SEAJ（日








































察がなされているという点である。特に、筆者が考えた Higashi モデル A による分析は興味深い。本論文では、
まず、半導体市場の特徴、半導体企業と半導体設備装置企業の特徴、半導体デバイスのコスト構造等につい
て考察することから始め、回帰分析を用いて考察している。本論文では、経済産業省モデルと、独自に独立













含めたものを Higashi モデル B として、半導体企業、半導体製造装置企業の設備投資の回帰分析を行い、そ
の有用性を検証している。BB レシオを用いた厳密な検証と、その分析結果とその結果の考察についても、
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非常に興味深い内容になっていると思われる。
　第４は、筆者が長い間、半導体製造装置企業に勤務している実務経験をもとに、半導体製造装置企業にお
ける設備投資の現状を整理し、本事例をもとに設備投資の内容を、①最先端技術への投資、②既存技術改善
に係る投資（汎用性あり）、および③既存技術改善に係る投資（汎用性なし）に分類し、設備投資の内容ごとに、
現状分析による戦略的投資決定と、伝統的な管理会計思考における設備投資の経済性計算による意思決定を
どう複合的に用いるべきか、またそうすることの有用性を考察している。筆者は、最先端技術に関わる投資
は、伝統的経済性計算よりも投資モデルを用いた考察が重要であり、既存技術改善に関わる投資は汎用性あ
るもの、汎用性ないものどちらにも、投資モデルによる考察と経済性計算の両者を相補的に利用することが
よいと指摘している。特に、汎用性のない既存技術の投資には伝統的な経済計算が有用であると指摘してい
る。この指摘は、筆者の長年の実務経験に基づいた主張であるので説得力があり、この考え方は実務に適用
できると思われる。この設備投資の内容を３つに分類し、複合的な適用法について考察している点が、本論
文の最大の特徴でもある。
　以上のように、本論文において、筆者が現在勤務している半導体設備装置企業での経験をもとに、半導体
企業と半導体製造装置企業の特徴について考察し、設備投資決定において、それぞれの単独の分析だけで
はなく両者の相互関係をも考慮して分析している点は、テーマを考察するフレームワークとして特徴があり、
またその分析と管理会計の伝統的設備投資決定法を複合的して利用する方法について考察している点は、独
創性があり、興味深いと思われる。
　あえて課題を述べるとすれば、その一つはデータ面での課題であろう。本研究における半導体企業および
半導体製造装置企業の設備投資の金額は、年間の値である。また分析に用いられている公表された BB レシ
オの値は、月次の受注高および売上高に対し３ヶ月の移動平均を用いて算出されている。企業の外部者が月
次での設備投資の金額、受注高および売上高を入手し回帰分析を実施することは極めて難しいため、やむ
を得ないのかもわからないが、詳細な分析を行うためには、この課題をどう克服するかも重要であると思
う。また半導体製造装置企業の BB レシオの原系列は、会計年度末月と翌期初月において大きく変動するた
め、季節変動があるものと推測される。このため、季節調整を施すことによる設備投資モデルの影響の分析
により、精度を高める必要があるのかもしれない。さらに、半導体製造装置企業の事例は限られた企業の事
例であり、考察事例をより増やす必要があるように思える。本論文にはこれらの課題が残されているが、こ
れらは本論文の価値を損なうものでは決してない。このテーマは、研究のさらなる蓄積が望まれるテーマの
一つでもある。
２．審査委員会の結論
　審査委員会では厳格に論文審査を行い、口頭試問を行った。その結果、本論文は論文全体の理論的フレー
ムワーク、アプローチ法の独創性、実証分析や論旨展開の厳密性、分析や考察の深さ等において優れている
と判断した。
　それ故、本論文は博士学位申請論文として高く評価できるものであり、口頭試問の結果と合わせ考えて、
審査委員会は全員一致で、東 壯一郎氏が博士（商学）の学位を受けるのに値するものと判断した。
